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l. INTRODUCCION

En el presente trabajo se realizara un estudio exhaustivo de los diferentes aspectos juridicos
que plantea la operacion relativa a la adquisicion del Complejo de oficinas promovido por
Metalia Capital, con el fin de dar respuesta a las cuestiones enumeradas. Durante este analisis,
se estudiaran los contratos de compraventa propuestos, la estructura legal de la operacién, las
responsabilidades de las partes involucradas y los posibles riesgos asociados. Asimismo, se
considerara la posibilidad de realizar la adquisicion de forma directa o indirecta, asi como las
implicaciones contractuales de las fechas limite y los procedimientos de transmisiones de
propiedad. Finalmente, se exploraran las cuestiones regulatorias aplicables y las estrategias para
garantizar el cumplimiento de las obligaciones contractuales por parte de Metalia Capital y del

Grupo Espafiola de Oficinas.

1. ANTECEDENTES

Antes de abordar las cuestiones especificas del caso, es fundamental contextualizar los

hechos relevantes que lo enmarcan:

I. Metalia Capital estd promoviendo un complejo de oficinas en la zona del 22@ de Barcelona,
constituido por tres edificios de oficinas denominados: Edificio Deftonia, Edificio Toolania y

Edificio Ninania (conjuntamente, los "Edificios").

I1. Cada uno de los Edificios se construira sobre una finca registral independiente, y cada uno es
promovido por una sociedad distinta, todas integramente titularidad de Metalia Holding, S.A.
("Metalia Holding™). Las sociedades responsables de la promocién son Promotora Deftonia,
S.L.U., Promotora Toolania, S.L.U., y Promotora Ninania, S.L.U. (conjuntamente, las

"Sociedades").

I11. A la fecha, las obras del Complejo se encuentran en una etapa preliminar, con actividades

limitadas al movimiento de tierras. La construccion de los Edificios no se ha iniciado.

IVV. Metalia Capital ha alcanzado un acuerdo preliminar con el Grupo Espariola de Oficinas para
la futura transmision del Complejo una vez finalizada su construccion. El precio total acordado
es de 180.000.000 €, distribuido equitativamente entre los tres Edificios (60.000.000 € por cada
uno).
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V. La transmision esta condicionada a la finalizacion de la construccion de los Edificios y
deberd completarse en un plazo maximo de 18 meses desde la firma del contrato entre las
partes. Ademas, esta pendiente de definir si la transmision se realizard mediante la venta directa

de los Edificios o mediante la venta de las participaciones de las Sociedades.

VI. La estructura prevista para la operacion consiste en un Contrato Privado de Compraventa,
en el que Metalia Capital se comprometeria a completar la promocion de los Edificios y a
realizar la transmision a favor del Grupo Espafiola de Oficinas, mientras que éste asumira la
obligacion de adquirir los activos o participaciones tras la finalizacion de los trabajos de

promocion.

VII. Una vez finalizada la promocién, las partes dispondran de un plazo de diez (10) dias

habiles para otorgar la documentacion correspondiente y formalizar la transmision.

VI11. Grupo Espafiola de Oficinas ha solicitado asesoramiento legal para abordar las cuestiones
juridicas y contractuales que plantea esta operacion, incluyendo los riesgos asociados y las

posibles estrategias para garantizar su correcta ejecucion.

A partir de esta informacidn, se procedera a analizar las cuestiones planteadas y a desarrollar las

recomendaciones legales pertinentes.



1.  CUESTIONES A RESOLVER

1. ¢Qué ventajas e inconvenientes tendria la adquisicion de las participaciones
sociales de las Sociedades respecto de la adquisicién directa de los Edificios? ¢Que
protecciones habria que prever en el Contrato Privado de Compraventa respecto
de las participaciones sociales de las Sociedades que no serian relevantes en el

Contrato Privado de Compraventa respecto de los Edificios?

Es fundamental analizar las diferencias entre la adquisicion de participaciones sociales
(“share deal”) y la adquisicion de activos y pasivos (“asset deal”). Al no contar en nuestra
legislacion con una regulacion especial de los procesos de adquisicion de sociedades, ante
estos casos, acudimos al Codigo Civil o al Cédigo de Comercio (CCom). Se trata de un
contrato atipico y la base y regulacién propia del proceso de transmisioén de sociedades se
ampara en el principio de autonomia de la voluntad de las partes (regulada en el art. 1.255 CC)
y la libertad de forma que presiden el derecho de obligaciones y contratos.

Para la adquisicion de sociedades contamos con dos mecanismos tradicionales;
tenemos, por un lado, un mecanismo indirecto, que consiste en la adquisicién de
participaciones sociales o acciones, en su caso, de la sociedad titular de la empresa (“share
deal”) bien mediante la adquisicion de las acciones representativas del 100% del capital social
0 bien mediante la adquisicion de un paquete suficiente de acciones que otorgue al adquirente
el control de la sociedad, LSCP. Y, por otro lado, tenemos el mecanismo directo, que se
produce por adquirir los activos y pasivos relativos a las mismas (“asset deal ), aqui el objecto

de la transaccion seran los activos y, opcionalmente, pasivos.

Una de las diferencias principales serd las partes, en una compraventa de
participaciones sociales, la parte vendedora es la titular de estas, es decir, los socios de la
sociedad vendida, en este caso, el socio Unico. En cambio, si hablamos de una compraventa de

activos, la parte vendedora seréa la sociedad que posee dichos activos y pasivos, no los socios.

Hay que tener en cuenta la trascendencia juridica de esto, puesto que en el caso de que
una Sociedad Limitada Unipersonal (S.L.U) realice una venta de activos esenciales, como lo

son los edificios, se requerira la aprobacion expresa del socio Unico. Se entendera como activo
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esencial aquel que cumpla con lo estipulado en el articulo 160.f de la Ley de Sociedades de
Capital (LSC), esto es, un activo cuyo valor representa mas del 25% del valor de los activos
que figuran en el ultimo balance aprobado. El articulo establece: “se presume el caracter
esencial del activo cuando el importe de la operacion supere el veinticinco por ciento del

valor de los activos que figuren en el ultimo balance aprobado”.

Por lo tanto, al tratarse de una S.L.U., el socio Unico deberd formalizar la decision en
un acta de decisiones, acto equivalente a la aprobacion de la Junta de Socios en sociedades con

multiples socios.

En estas dos operaciones encontramos complejidades. Sin embargo, la compraventa de
las participaciones sociales puede resultar mas sencilla desde un punto de vista técnico pues,
como hemos sefialado anteriormente se transmite la totalidad de la sociedad (activos y
pasivos). En cambio, en una compraventa de activos el procedimiento puede ser mas complejo
pues se transmiten los edificios de forma individual, lo que generara una labor legal y

administrativa ardua.

La fiscalidad sera distinta en cada escenario, cuando se adquieren participaciones de
una sociedad con sustrato inmobiliario significativo hay reglas que pueden modificar la
fiscalidad habitual, aunque la compra de participaciones suele estar exenta de ITP (Impuesto
de Transmisién Patrimonial), esta excepcion no aplica si: mas del 50% de los activos de la
sociedad son inmuebles situados en Espafia, la actividad de la sociedad no consiste en una
explotacién econdmica activa de esos inmuebles y si el comprador adquiere el control de la
sociedad, en este caso la operacion tributaria como una transmision e inmuebles sujeta al ITP

de Catalufia (10%) y como ya sabemos, exenta de IVA.

En caso de adquisicion de activos si se aplicara el ITP segin la Comunidad Auténoma.
Sin embargo, en este caso, al tratarse de una primera transmision en tanto es una construccion

nueva no utilizada previamente, habra sujecion al IVA (21%).

En el caso de adquirir participaciones sociales directamente habra que atender a las
responsabilidades que puedan surgir de contingencias fiscales o laborales del negocio ya que

en este caso las contingencias formaran parte de la venta. Por tanto, es imprescindible
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estructurar en el contrato de compraventa un régimen de garantias y responsabilidades que nos
beneficie como comprador, entre otros aspectos. En sentido contrario, a la hora de adquirir un

activo, no encontraremos contingencias laborales, aunque si podran encontrarse de otro tipo.

Haciendo referencia a medidas preventivas, seria recomendable acordar con la
contraparte la realizacion de una due diligence para analizar los aspectos fundamentales de la
empresa, asi como de los activos. ElI comprador como garantia puede articular una serie de
clausulas relacionadas con el precio fijado como contraprestacion, tenemos como ejemplo el
mecanismo de “closing accounts” en contraposicion al “locked box” que mas adelante
expondré. En el caso del mecanismo de “closing accounts” el precio se calcula o ajusta en
funcion de los estados financieros que se preparan en la fecha de cierre, aqui el precio final
puede variar de acuerdo con el balance real en el momento del cierre teniendo en cuenta todos
los factores (deudas netas, capital de trabajo...) y de esta forma protegiendo al comprador de

las posibles variaciones.

En el mecanismo “locked box”, el precio de compraventa se fija en una fecha anterior
al cierre de la transaccién y se determina en funcion de los estados financieros de la compafiia
en una fecha pasada acordada por las partes, sin realizar ajustes ni tener en cuenta las
variaciones que pueda haber en la fecha del cierre, salvo que se descubran incumplimientos.
Aqui la certeza del precio final la tiene el vendedor y el riesgo de cambios en la situacion
financiera la asume el comprador. Como es natural, la decision dependerd del poder de

negociacion de Grupo Espafiola de Oficinas.

Por ultimo, hay que formalizar el régimen de responsabilidad, como comentaba
anteriormente, esto puede llevarse a cabo a través de las Manifestaciones y Garantias de las
partes, aqui serd fundamental establecer una serie de garantias por parte del vendedor con
relacion a la situacion de la empresa a la hora de la compraventa. Estas declaraciones deberan
venir de la mano de un régimen de responsabilidades para el caso de que aparezcan
complicaciones posteriores. Para proteger suficientemente los intereses del comprador
podemos recurrir al Cdédigo Civil, concretamente a los articulos 1.096, 1.097, 1.098 y 1.099
relativos al cumplimiento forzoso, los articulos 1.101 y siguientes y el articulo 1124 relativos a
la indemnizacion por dafios y perjuicios y finalmente los articulos 1.123 y 1.124 que hacen

referencia a la resolucién por incumplimiento.



En conclusion, asi como la adquisicidon de participaciones sociales tiene sus ventajas
como la simplicidad operativa, esto quiere decir que no es necesario transferir individualmente
cada activo, o como que la sociedad mantenga su continuidad juridica, lo que puede ser Util en
sus relaciones comerciales, también presenta riesgos, como pueden ser, la herencia de pasivos

ocultos, deudas o contingencias.

Lo mismo sucede con la adquisicion directa de los activos, a la inversa, presenta ventajas
como la disminucién de riesgo de heredar pasivos ocultos de la sociedad y sin embargo no
existe esa simplicidad operativa. La eleccion dependera de la estrategia que mejor convenga

teniendo en cuenta el contexto y la pretensién del comprador.

2. ¢Qué documentacidn seria necesario revisar en caso de compraventa de las
Sociedadesque no seria necesario revisar en caso de compraventa directa de los

Edificios?

En una operacion de compraventa de sociedades frente a una compraventa directa de
los edificios, se plantea una documentacion més extensa. Pues en la compraventa de las
sociedades se produce una transmision de las acciones o participaciones al adquirente (Art 120
y 121 LSC), lo que supone la adquisicién de la titularidad, en conjunto, tanto de los activos,

como de los pasivos (que podran ser ocultos) y las deudas.

Es fundamental la figura de la due diligence, se trata de un procedimiento de autoria y
analisis exhaustivo que permite al comprador evaluar el estado juridico de la sociedad, antes de
llegar al momento de formalizar la adquisicién, esta permite valorar la viabilidad de la
transaccion. A pesar de su extensa practica, la due diligence no tiene una regulacion especifica
en el ordenamiento juridico espafiol, su practica deriva de principios contractuales y puede
tener su origen en los articulos 1.255 CC y 1.902 CC. Hay jurisprudencia que exalta su
importancia como puede ser la SAP Lleida de 10 de junio de 2010%, que reitera la necesidad de
la parte compradora de conocer al detalle el estado de la situacion de la empresa u objeto del

contrato, mediante la auditoria o due diligence.

! Sentencia de la Audiencia Provincial de Lleida de 10 de junio de 2010, EDJ 197892
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Art 1.255 CC
“Los contratantes pueden establecer los pactos, clausulas y condiciones que tengan por

conveniente, siempre que no sean contrarios a las leyes, a la moral ni al orden publico.”

Art. 1902 CC

“El que por accion u omision causa daiio a otro, interviniendo culpa o negligencia estd

obligado a reparar el dafio causado.”

Este estudio se suele encargar a expertos, en el que la parte vendedora también tiene
la obligacidon de facilitar informacion sobre la empresa, y es conocido como due diligence, que
tiene como objetivo la valoracion de activos y pasivos, la evaluacion de los riesgos de un
negocio y la identificacién de las areas para una investigacion adicional, que permiten al
inversor o comprador tomar decisiones de inversion informadas. Este proceso cubre muchos
aspectos de un negocio, generalmente divididos en cinco areas, las finanzas, desempefio
comercial, el cumplimiento legal, las operaciones y el impacto ambiental. Y hay distintos tipos
de due diligence, con mayor o menor importancia dependiendo de las industrias en las que nos
encontremos, y también de la duracion, la profundidad, y el alcance de la investigacion de la
naturaleza de la transaccion, las necesidades e intereses de la empresa inversora, y el nivel

percibido de riesgo.

Previo a la due diligence las partes deben firmar un acuerdo de confidencialidad
(Non- Disclosure Agreement) para que el proceso sea protegido en base a los articulos 5y 6
del Reglamento General de Proteccion de Datos. Se trata de un contrato en el que se especifica
que la informacion proporcionada es confidencial, y que no se trasladara integramente al
inversor, que solo tendra acceso al informe final, para evitar posibles filtraciones Se habilitara
un data room que podra ser fisica o virtual donde el vendedor proporciona documentos
requeridos y se agrupan estos. La due diligence tiene especial relevancia en caso de una S.L.U,
hay que verificar el cumplimiento de las obligaciones de publicidad del articulo 12 LSC para
evitar que el socio Unico asuma responsabilidad solidaria por las deudas sociales, ademas hay

que analizar clausulas de vencimiento anticipado o garantias vinculadas al socio unico.

Lo que sucede cuando se realiza una compra directa de los edificios es una
transmision de activos inmobiliarios especificos, sin que se transfiera la titularidad de la
sociedad. Simplemente se adquiere los inmuebles, no los derechos ni las obligaciones de la

sociedad que vende los activos, lo cual simplifica el proceso. De acuerdo con la legislacion
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espariola es el articulo 609 del Cadigo Civil el que rige este tipo de compraventa, asi como el
articulo 32 de la Ley Hipotecaria.

Ahora bien, una vez aclarada esta cuestion, pasamos a la documentacion que sera
necesaria revisar en caso de adquirir la sociedad, para simplificar iremos por bloques para que
quede expuesto de una forma mas clara. EI primer bloque serd la documentacion corporativa,
aqui es fundamental la Escritura de Constitucion de la sociedad, que debera tener inscrita en el
Registro Mercantil, asi como los Estatutos Sociales, esenciales para conocer el objeto social y
el capital social, si no se tratase de una Sociedad Limitada Unipersonal prestariamos atencion a
la estructura, régimen y funcionamiento. También seran cruciales el Libro de Socios
Unipersonal, la situacion de unipersonalidad y la identidad del socio Unico deberd contar
debidamente en el Registro Mercantil seguin el articulo 13 LSC. A pesar de tener una
estructura unipersonal, la sociedad debe llevar un libro de actas donde queden reflejadas las
decisiones relevantes del socio unico de acuerdo con los articulos 106 y 107 LSC. En ultimo
lugar debemos comprobar los poderes otorgados por la sociedad, estaran inscritos en el
Registro Mercantil (articulo 94 RRM) pues estos poderes afectaran directamente a la

administracion de la sociedad.

En el segundo blogue tenemos la documentacion relativa a la situacion financiera,
como es natural al adquirir una sociedad debemos revisar las Cuentas anuales, la sociedad
tiene obligacion de formular sus cuentas anuales con las pérdidas y ganancias, estado de
cambios en patrimonio neto y memoria segun los articulos 253 y 254 LSC. Puede solicitarse
también, si hubiese, Informes de Auditoria, sera el articulo 263 LSC el que determinara, en su
apartado dos y tres cuando existird excepcidén de la obligacion de auditarse. Finalmente,
también serd recomendable revisar los balances mas recientes para evaluar su situacion

economica y liquidez.

De la mano de la situacion financiera viene la situacion fiscal, el tercer bloque, la
adquisicion de estas S.L.U implica la asuncion de todas las situaciones fiscales, lo que también
exige un examen exhaustivo, en primer lugar, del Certificado de situacion fiscal (art. 43.1.d de
la Ley General tributaria), se solicitara a la AEAT un certificado de estar al corriente de las
obligaciones fiscales incluyendo el IS, el IVA y el IRPT de trabajadores y profesionales.
También pueden revisarse las Ultimas declaraciones fiscales con el finde confirmar la
existencia de bases imponibles de bases imponibles negativas, deducciones pendientes o

impuestos diferidos que puedan tener impacto en ejercicios futuros, y las actas de inspeccién
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fiscal para analizar actas abiertas o cerradas con acuerdos o liquidaciones tributarias, asi como
para identificar litigios en curso en tribunales administrativos. Se revisara también el
cumplimiento de impuestos locales como el IAE (Impuesto sobre Actividades Economicas) y
el IBI (Impuesto sobre Bienes Inmuebles), este ultimo también se verificard en caso de

adquisicion directa de los edificios.

El cuarto blogue, situacion laboral también puede presentar futuras contingencias, por
lo tanto, debemos examinar los contratos laborales (art. 42 Estatuto de los Trabajadores), los
contratos con proveedores y clientes, especialmente para identificar clausulas que limiten su
continuidad tras el cambio de control, finalmente, si fuese necesario revisariamos los registros

de marcas, patentes o disefios industriales que puedan ser activos relevantes en la operacion.

En ultimo lugar comprobaremos que existe un cumplimiento normativo de la
proteccion de datos, con base legal EI RGPD y la Ley Orgéanica 3/2018, prevencion del
blanqueo de capitales (Ley 10/2010) y con la responsabilidad medioambiental, verificar

informes de cumplimiento ambiental de acuerdo con la Ley 26/2007.

Como hemos expuesto, en la compraventa de activos, la transmision se limita a bienes
y derechos especificos y hay que tener en cuenta que ellos pasivos no se trasladas
automaticamente al comprador, dependera de lo que se pacte, ademas, los contratos asociados
a los activos suelen requerir cesion o novacion, segun lo dispuesto en el articulo 1.203 del
Cadigo Civil.

Para la adquisicion directa de los edificios, segin el derecho inmobiliario, en primer
lugar, revisariamos lo que recibe el nombre de “Teaser” o “Infomemo”, este cuaderno de venta
lo preparara el vendedor, aqui se presenta y se describe el activo, encontramos informacion
relevante como puede ser su ubicacion y entorno, infraestructuras proximas, las instalaciones,
la oportunidad de inversion en el contexto, el estado fisico y juridico en el que se encuentra
(cargas y gravamenes). Los efectos de este cuaderno de venta son puramente informativos y su
contenido no pretende ser completo ni contener toda la informacion que precisa el comprador
para evaluar su inversion, mas bien lo que e pretende es servir de base para la preparacion y

presentacion de la oferta.

Puede firmarse entre vendedor y comprador un acuerdo de confidencialidad o

“NDA”, senalando la identificacion de las partes y una breve descripcion de la transaccion,
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también puede incluirse una obligacion de devolver la documentacién o destruirla a la
finalizacion de la transaccion, se suele pactar una duracion dependiendo de lo sensible de la
informacién. A la vez que todo lo interior se puede redactar una Carta de intenciones (LOI),
que tiene un caracter no vinculante excepto a lo que se refiere a las obligaciones de
confidencialidad, exclusividad y buena fe, que sera firmada por el receptor, el siguiente paso
serd ya, la oferta.

Bien, sefialado esto, para realizar una due diligence inmobilaria debemos tener en
cuenta la naturaleza de los intervinientes en la operacion, asi como el tipo de activo que se esta
adquiriendo, en este caso una compraventa dos personas juridicas, y se tratan de inmuebles en
construccién que se adquiriran una vez construidos. El objetivo es detectar posibles
contingencias en relacidn con los activos que seran consideradas a la hora de establecer los

términos y condiciones del contrato.

El primer factor para tener en cuenta es la titularidad y los medios para demostrarla, la
sociedad unipersonal, el socio debera probar la titularidad con titulos de propiedad,

informacion registral e informacion catastral.

Respecto al titulo de propiedad, si se trata de un contrato privado deberemos
cerciorarnos de que estd elevado a publico, la buena fe y diligencia del comprador exige el
andlisis del titulo y no solo de la informacion registral, aunque si es cierto que sobre la
informacion registral recae una presuncion de veracidad al igual que sobre la informacion
catastral. Para acceder a la informacion registral basta con existir un “interés legitimo” y se

rige por el principio de rogacion.

La informacion obtenida en el Registro de la Propiedad permitird conocer el estado
del activo inmobiliario respecto a las cargas y gravamenes, siempre teniendo en cuenta que la
inscripcion en el Registro no es necesaria para la constitucion de cargas salvo en el caso de las
hipotecas y derecho de superficie, por lo que se debera extender la revision a los documentos
en virtud de los cuales se constituyeron dichas cargas. EI documento clave necesario para
conocer la situacion juridica de una vivienda es la Nota Simple, aqui se debe comprobar si el
inmueble si el inmueble estd libre de cargas. Las que habitualmente gravan los activos
inmobiliarios son en primer lugar, las hipotecas, se vera si el comprador se subroga o no. El

certificado libre de cargas o Certificacion Registral es un documento publico que también
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emite el Registro de la Propiedad cuya funcion es acreditar que la vivienda no tiene cargas,
gravamenes ni deudas registradas, esto no quiere decir que no existan de forma extraoficial.
No debemos confundir la Nota Simple de la Certificacién Registral, si bien pueden parecer
similares, la diferencia fundamental radica en el valor probatorio de la Certificacion Registral

de la cual la Nota Simple carece, al tener un valor meramente informativo.

En segundo lugar, dentro de la Nota Simple, observaremos del mismo modo las
afecciones fiscales del inmueble, esto es, las deudas tributarias que afectan al inmueble y que

pueden ser reclamadas por la Agencia Tributaria.

En tercer lugar, las afecciones urbanisticas, que seran principalmente de uso, es
fundamental aqui el Plan General de Ordenacion Urbana (PGOU), para que una zona pueda ser
considerada urbana debe reunir las condiciones técnicas y juridicas de acuerdo con el plan, de

esto se encargaré el propietario del terreno y correra a su cargo.

También, respecto a la edificacion en si se deberd verificar la existencia de una
licencia de obras acorde al proyecto, asi como la licencia de funcionamiento o cédula de
habitabilidad si fuese residencial una vez acabado, que certifica que el edificio es apto para el
uso que se otorgo al suelo en que se ha edificado. Si bien es cierto que, para evitar sanciones,
se recomienda hacer una due diligence técnica porque la licencia de funcionamiento ampara el
proyecto que se hizo inicialmente y puede haber habido cambios en el edificio que no se
correspondan con el proyecto que se aprob0, en esta due diligence se debera identificar si
existen metros irregulares y ajustar, si es preciso el precio o el régimen de responsabilidades y

garantias.

3. ¢Quién(es) seria(n) la(s) contraparte(s) de Grupo Espafiola de Edificios en el
Contrato Privado de Compraventa de las participaciones sociales de las

Sociedades y en el Contrato Privado de Compraventa de los Edificios?

Como hemos dicho anteriormente, en una compraventa de participaciones de una
sociedad la contraparte es la titular de estas, es decir los socios de la sociedad vendidas, en este
caso Unico socio En el caso contrario, si la compraventa versa sobre los edificios (activos) la
contraparte serd la propia sociedad vendedora, en este caso “las Sociedades”: Promotora

Deftonia, S.L.U., Promotora Toolania, S.L.U., y Promotora Ninania, S.L.U. La negociacion se
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realizara a través de un interlocutor, dicha interlocucion serd siempre con el 6rgano de

administracion de la sociedad. A continuacion, analizaremos detalladamente esta cuestion.

En el caso de una adquisicion de participaciones sociales de una S.LU dichas
participaciones estan concentradas en un Gnico socio, que podra ser una persona fisica o
juridica, la titularidad estara debidamente documentada en la Escritura de constitucion o de
adquisicion de la condicion unipersonal en el Registro Mercantil, asi como en el Libro de
socios. El socio Unico tendra la responsabilidad de garantizar la publicidad de la
unipersonalidad en el Registro pues de no ser podra incurrir en responsabilidad solidaria por
las deudas sociales de acuerdo con el articulo 13 LSC, sobre esta cuestion es relevante la
Sentencia del 19 de julio de 20162, el TS que aborda la responsabilidad del socio (nico en
casos de incumplimiento de obligaciones registrales. La sentencia tiene su origen en otra del
Juzgado de lo Mercantil numero 1 de Sevilla, dictada el 14 de marzo de 2011, por la que se
declaraba la responsabilidad solidaria del socio Unico de la sociedad Hormigones Leflet, S.L.
por las deudas sociales contraidas, derivada de la falta de inscripcion de su caracter

unipersonal en el plazo de seis meses contados desde la adquisicion efectiva de esta condicion.

En caso de una adquisicién directa de los edificios, siendo propiedad de la S.L.U, la
contraparte sera la propia S.L.U en su calidad de titular en el Registro de la Propiedad de los
inmuebles. Las decisiones de este tipo, asi como la venta de activos importantes recaeran sobre
el socio unico de cada sociedad, conforme a los articulos 15 y 160 de la LSC, todo esto

quedara documentado en las actas.

La S.L.U como persona juridica sera representa en esta compraventa por su
administrador o apoderado designado.

4. ¢ Como habria que definir el precio de la operacion en el supuesto de transmision

de lasSociedades frente al supuesto de transmision directa de los Edificios?

En el supuesto de una transmision de las sociedades el precio no se fija directamente
en funcion de los activos individuales de la sociedad, sino en funcién del valor total de la
sociedad como entidad juridica, por lo que tendriamos que considerar en primer lugar la

valoracion patrimonial neta, esta se base en un balance general de la sociedad que incluye tanto

2 Sentencia del Tribunal Supremo, Sala Primera de lo Civil, 19 de julio de 2016, nim. 499/2016 ( Rec:499/2014
ECLI:ES:TS:2016:3631)
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los activos como los pasivos. Por tanto:

Precio Base: Patrimonio Neto = Activos-Pasivos

Hay dos métodos distintos de valoracion de sociedades; el método de descuento de
flujos de caja (DCF) que considera la capacidad futura de generacion de ingresos y el valor

contable ajustado, basado en el balance y teniendo en cuenta los ajustes.

En el método de descuento de flujos de caja (DCF) el valor se obtiene sumando el
valor presente de los flujos de caja proyectados durante un periodo especifico y el valor
residual, que estima la capacidad de la empresa de generar beneficios. Son elementos clave los
flujos de caja libre, la precision en este calculo depende de los estados financieros, regulados
en los arts. 34 a 38 del Cdédigo de Comercio, que garantizan la imagen fiel de la contabilidad,

la tasa de descuento representa el riesgo y se daran en la due diligence y el valor residual.

En el método de valor contable ajustado se toma como punto de partida el patrimonio
neto reflejado en los estados financieros de la sociedad, ajustado por variaciones en el valor de
los activos y la inclusion de pasivos ocultos o contingentes, el articulo art. 367 de la LSC
impone responsabilidad a los administradores por estos riesgos.

Ahora bien, para determinar el precio de la compra directa de los edificios, hay que
tener en cuenta una peculiaridad, y es que la transmision de los edificios se producird nada mas
ser promocionados estos, esto nos quiere que no han sido ofrecidos publicamente, ademas

revestira gran importancia el estado de las obras y la potencial comercializacion del proyecto.

El precio base partira del valor de mercado actual, es decir en el valor de mercado de
los inmuebles conforme a metodologias como el método de comparacion o el método de
capitalizacion, se tendra también en cuenta factores los ingresos derivados de la promocion, la
evaluacion por la parte compradora de si el edificio cumple con los estandares constructivos y

el riesgo de depreciacion.

Si hubiera pasivos asociados a los inmuebles cémo costes aln necesarios
devoluciones de pagos anticipados, obligaciones de postventas o defectos constructivos se
debera descontar del precio, esto quedara reflejado en el Contrato de Compraventa. Respecto a

los riesgos deberemos prever los posibles retrasos en la entrega, incumplimiento en la
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ejecucion y riesgos urbanisticos o administrativos. La estructuracion del pago podré ser unico,
que serd el adecuado si no existieran contingencias relevantes que afecten al valor y

fraccionado, el méas habitual ya que preveé ajustes posteriores

En esta transmision existira sujecion al IVA, generalmente la primera transmision de
edificios esta sujeta a IVA conforme al articulo 20 de la Ley del IVA, con un tipo general del
21% (10% si fueran viviendas destinadas a uso residencial), también debemos tener en cuenta
la Plusvalia Municipal, este impuesto local grava el incremento del valor del suelo, este sera

responsabilidad de la sociedad vendedora, salvo pacto en contrario.

Las diferencias clave en la determinacidn del precio de la adquisicion de la sociedad y
la adquisicidn directa de los edificios versan sobre el objeto de valoracidn, en el primer caso se
valora el valor global de la sociedad a diferencia del segundo caso en el que se valora el
inmueble de forma individual, los métodos de calculo serdn también distintos, asi como el

régimen fiscal aplicable.

Para definir el precio de la operacidn, las partes, en virtud de su autonomia y libertad
de pactos, podran optar por el pago al contado, este mecanismo implica que el precio total
acordado se pague al momento de la firma del contrato de compraventa. Por un pago aplazado,
es decir, en varias cuotas, con un primer pago en el signing y el saldo restante a lo largo del
periodo acordado segtin hitos. También podran seguir el modelo de “locked box”, en el cual el
precio se fija en el inicio y es el comprador quien asume el riesgo econémico o en

contraposicion, pactar el ajuste de precio.

En este sentido es interesante el modelo de “earn out”, este mecanismo permite
ajustar el precio de compra basado en el desempefio y la proyeccion futura, tanto de la empresa
como del activo objeto de transaccion. Su principal caracteristica es que parte del precio de la
transaccion se basa en resultados que se alcanzan en un momento posterior al cierre de la

operacion, es decir, producida la transmision.

5. ¢Qué hitos habria que definir en el Contrato Privado de Compraventa en
relacion con la definicion de la finalizacion de la promocion de los Edificios?
Aparte de la finalizacion de la promocion de los Edificios por parte del

Vendedor, ¢qué otros requisitos deberiamos exigir en el Contrato Privado de
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Compraventa a (cada) vendedor que cumpliera para que procediese el
otorgamiento de la escritura de compraventa de las participaciones de las

Sociedades o, en su caso, de los Edificios?

Para responder esta cuestion, debemos atender a la Ley 39/1999, de 5 de noviembre,
de Ordenacidn de la Edificacion (LOE). En primer lugar, debemos contar con la escritura del
terreno en el que se pretende construir, una vez completado este tramite se presentara la

escritura al Registro de la Propiedad para su inscripcion.

Uno de los hitos que ha de considerarse serd la contratacion de un técnico o arquitecto
con el fin de redactar un informe, el cual es necesario junto al resto de documentacion
correspondiente, para solicitar la licencia ante el Ayuntamiento de Barcelona. La obtencién de
dicha licencia sera otro hito que debera constar en el contrato, pues segun lo dispuesto en el
articulo 5 LOE “La construccion de edificios, la realizacion de las obras que en ellos se
gjecuten y su ocupacion precisara las preceptivas licencias y demas autorizaciones

administrativas procedentes, de conformidad con la normativa aplicable.”

La recepcidon de la obra es fundamental, por lo tanto, deberia constar como hito en el
contrato de compraventa, entenderemos la recepcion como el acto por el cual el constructor
hace entrega de la obra concluida, segun el articulo 6 de la LOE. La recepcion se consignara en
un acta firmada por el promotor y el constructor y se hara constar informacion relevante como
las partes intervinientes, la fecha del certificado final, el coste final de la ejecucion material de
la obra, las garantias...especificando, si los hubiera, el plazo de subsanacion de defectos
observados. Asimismo, se incluira el certificado final de obra suscrito por el director de obra 'y

el director de la ejecucion de la obra.

Cabe sefalar que el promotor podra rechazar la recepcion de la obra por considerar

gue no esta terminada o que no se adecua a las condiciones contractuales.

Finalmente, conforme a lo dispuesto en el articulo 7 LOE, “Una vez finalizada la
obra, el proyecto, con la incorporacion, en su caso, de las modificaciones debidamente
aprobadas, sera facilitado al promotor por el director de obra para la formalizacion de los

correspondientes tramites administrativos.

A dicha documentacion se adjuntara, al menos, el acta de recepcion, la relacion identificativa
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de los agentes que han intervenido durante el proceso de edificacion, asi como la relativa a
las instrucciones de uso y mantenimiento del edificio y sus instalaciones, de conformidad con

la normativa que le sea de aplicacion.

Toda la documentacion a que hace referencia los apartados anteriores, que constituird el

Libro del Edificio, sera entregada a los usuarios finales del edificio. ”

Los hitos, en definitiva, estan relacionados con las obligaciones que estipula la LOE
para los promotores para que, la parte vendedora, en la presente operacién de compraventa

realice la transmision a la parte compradora de una forma eficaz y libre de contingencias.

Es necesario aclarar que tanto la transmisién de las participaciones sociales como de

los activos en si, se realizara ante Notario y en documento publico.

6. ¢ Cuales licencias seria razonable exigir a la(s) parte(s) vendedora(s) en relacion
con los Edificios (teniendo en cuenta que estan situados en el municipio de

Barcelona)?

A la hora de planificar, proyectar y ejecutar una obra hay que tener en cuenta que han
de solicitarse diversos permisos y licencias a las Administraciones Publicas que dotaran al
promotor la cobertura legal para realizar su actividad. En ese sentido, la Ley 38/1999, de 5 de
noviembre, de Ordenacién de la Edificacion dispone lo siguiente en su articulo 5:

“La construccion de edificios, la realizacion de las obras que en ellos se ejecuten y su
ocupacion precisara las preceptivas licencias y demas autorizaciones administrativas

procedentes, de conformidad con la normativa aplicable.”

Por otro lado, la propia Ley de Ordenacién de la Edificacion recoge, entre otras, la
obligacion del Promotor de obtener las Licencias necesarias para la correcta ejecucion de la

Obra en su articulo 9.2:

“a) Ostentar sobre el solar la titularidad de un derecho que le faculte para construir en él.
b) Facilitar la documentacion e informacion previa necesaria para la redaccion del proyecto,

asi como autorizar al director de obra las posteriores modificaciones del mismo.
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c) Gestionar y obtener las preceptivas licencias y autorizaciones administrativas, asi como
suscribir el acta de recepcién de la obra.

d) Suscribir los seguros previstos en el articulo 19.

e) Entregar al adquirente, en su caso, la documentacion de obra ejecutada, o cualquier otro

documento exigible por las Administraciones competentes.

Entendemos que, a la hora de firmar los Contratos Privados de Compraventa quedara
acreditada la titularidad de los solares por parte de la vendedora, asi como que el titulo de
propiedad se encuentra correctamente en el correspondiente Registro de la Propiedad de
Barcelona.

Por otro lado, asumimos que la vendedora se ha encargado de que la vendedora haya
realizado correctamente, y conforme a lo dispuesto en el articulo 3 de la Ley de Ordenacion de
la Edificacion, el proyecto bésico de la obra al que se refiere el articulo 4 del mismo cuerpo
legal.

Asimismo, en el Contrato Privado de Compraventa el vendedor habra de obligarse a la
contratacion de los diferentes agentes y organismos que han de asegurar el cumplimiento de
las exigencias técnicas, asi como velar por la seguridad de la obra (Coordinador del Estudio de

Seguridad y Salud, Arquitecto Técnico, aseguradoras, etc.).

Una vez se han detallado las obligaciones previas del vendedor, cuyo cumplimiento es
necesario para solicitar cualquier permiso para la ejecucion de las obras, a continuacion, y por
orden cronoldgico, se enumeran las Licencias, permisos u otras actuaciones que le podran ser

exigidas.

e Licencia de obra mayor, que habra de ser solicitada por el vendedor mediante la
entrega en el Ayuntamiento de Barcelona del Proyecto Técnico, el estudio completo de
Seguridad y Saludo y la hoja de nombramiento de la direccion técnica. La Licencia de
obra es prueba de la legalidad de las obras realizadas, evitando asi sanciones o la

necesidad de legalizar, a posteriori, obras no autorizadas.

Es la Ordenanza Reguladora de los Procedimientos de Intervencion Municipal de las
Obras (ORPIMO) quién regula tanto los procedimientos de intervencion como el régimen de
otorgamiento de licencias, tal y como indica en su preambulo. Acudimos su Capitulo Il, que
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hace referencia al “Procedimiento para el otorgamiento de licencias de obras mayores”

concretamente a los articulos 12 y ss.

Este procedimiento se inicia a través de la presentacion de una solicitud acompafiada
del proyecto béasico y de la documentacion correspondiente, la presentacion podra ser
electronica o fisica y serd siempre electronica si se realizara por un promotor profesional o
técnico habilitado. Si la documentacion fuera erronea, la administracion requerira a la persona
interesada para que la subsane o la complete, lo mismo sucede con las deficiencias de los

proyectos que seran subsanables o no subsanables.

Por ultimo, el servicio municipal emitird un informe final que daré paso a un tramite
de audiencia en el cual se podra presentar alegaciones y documentacion y una vez transcurrido
el trdmite de audiencia finalizard el procedimiento con la propuesta de resolucion. Cabe

sefialar que este procedimiento genial tendrd una duracion maxima de dos meses.

e Comunicacién previa de apertura de centro de trabajo, que debera ser realizada a la
Consejeria de Trabajo de Catalufia. Dicha comunicacion debera ser realizada con una
antelacion maxima de 30 dias a la fecha de inicio de los trabajos segun el articulo 2.1
de la Orden TIN/1071/2010, de 27 de abril, sobre los requisitos y datos que deben
reunir las comunicaciones de apertura o de reanudacion de actividades en los centros de

trabajo.

e Licencia de Primera Ocupacién, que habré de solicitarse al Ayuntamiento de Barcelona
aportando, entre otra documentacién, el Certificado Final de la Obra. Esta licencia
acreditard que el edificio es apto para su uso y que cumple con el proyecto técnico
aportado con la solicitud de la Licencia de obra mayor. Asimismo, la obtencién de esta

Licencia facultara al comprador a la contratacion de los suministros.

La solicitud de las anteriores licencias o la realizacion de los actos tendentes a que el
proyecto se lleve a cabo cumpliendo con la legislacion, son obligaciones que, ademas de estar
recogidas en la Ley de Ordenacion de la Edificacion, se incluyen de manera muy habitual en
los contratos de obra. De ese modo, es el promotor —en nuestro caso, el vendedor— quien se

obliga, tanto legal como contractualmente, a obtener las Licencias.
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7. ¢ Qué garantias serian razonables que nos exigiese(n) la(s) parte(s) vendedora(s)
para garantizar nuestra obligacion de otorgar la escritura de compraventa de las
Sociedades o, en su caso, de los Edificios, una vez cumplidos los requisitos

acordados en el Contrato Privado de Compraventa?

Estas garantias podran variar dependiendo del momento y la forma en el que se
produzca el desembolso del precio. Cabe aclarar, en ese sentido, que la forma de pago, asi
como el momento del desembolso se incluyen en el contrato al amparo de la autonomia de
voluntad y a la fuerza vinculante de los pactos, articulos 1.255 y 1. 091 del Cédigo Civil

respectivamente.

La operacion se dividira en dos momentos “signing”, el momento en el que se presta
consentimiento, cuando se produce el nacimiento de las obligaciones. Y “closing”, momento
en el que se consuma el contrato con el otorgamiento de la escritura de la compraventa, el

comprador abona el precio y el vendedor entrega la cosa.

En primer lugar, podria acordarse que el precio se desembolse en un Gnico momento.
Lo més razonable, asi como méas comin en la practica de las operaciones de M&A, en el

momento de otorgamiento de la escritura de compraventa:

e Aval bancario a primer requerimiento por el total del precio: Los avales permiten el
respaldo de aquellas transacciones que se realicen entre las partes gracias a la solvencia
que tiene un tercero, normalmente una entidad financiera. En este caso convendria un
aval bancario, este conlleva unos costes de financiacion para quien lo aporta, en este
caso, la parte compradora. Cuando se opta por esta soluciéon, normalmente es un aval a
primer requerimiento y sin beneficio de excusion, cosa que facilita el pago inmediato
por parte del banco al beneficiario del aval, aqui la entidad bancaria no puede oponer
excepciones relacionadas con el contrato principal, por lo tanto, se agiliza la ejecucion

y se le otorga seguridad al vendedor.

Es importante saber, a rasgos generales, que el aval bancario no tiene un carécter
accesorio, en tanto en cuanto, el avalista es independiente de la obligacion del garantizado, en

este caso obligacion principal es la compraventa tanto de participaciones sociales, como de los

-21



edificios en si. En este sentido, podemos traer a colacién la Sentencia 671/2010, de 26 de
octubre, con cita de las anteriores Sentencias 735/2005, de 27 de septiembre y 979/2007, de 1

de octubre:

“la caracteristica del aval a primer requerimiento, segun reiterada jurisprudencia de esta
Sala, es la de dar nacimiento a una obligacion de garantia inmediata que pierde su caracter
accesorio de la obligacion principal (a diferencia de la fianza), en el que obligaciéon del

garante es independiente de la obligacion del garantizado y del contrato inicial

Ademés, el aval bancario presenta varias ventajas, el aval financiero a primer
requerimiento es un compromiso irrevocable de pago que la entidad financiera emite a favor
del beneficiario, comprador en este caso. Si el beneficiario presenta una demanda de pago
conforme a las condiciones del aval, el banco esta obligado a desembolsar el importe
garantizado de inmediato, sin necesidad de demostrar el incumplimiento del comprador ni de
entrar a valorar las controversias del contrato principal., lo cual lo hace idéneo para una

transaccion compleja como la que nos ocupa que presenta maltiples hitos contractuales.

El aval bancario no cuenta con una regulacion especifica en Espafa, pero se basa
principalmente en el Codigo de Comercio y sobre todo en la jurisprudencia. EI monto méximo
variara y se adaptara de manera progresiva a medida que las garantias asociadas vencen, esto
quiere decir que si, por ejemplo, las contingencias identificadas en la due diligence, siempre
que estén respaldadas por las garantias del vendedor se van extinguiendo debido a la
prescripcién, el monto avalado también puede disminuir, reflejando la reduccion del riesgo,
este impacto financiero supone un beneficio para quien constituye el aval. Cabe afiadir que esta

reduccién debe ser explicitamente establecida en el contrato del aval con criterios claros.

e Deposito notarial del importe total: en operaciones de compraventa donde el comprador
realiza un desembolso total del precio al inicio, una opcion segura y practicada
extendidamente es la utilizaciobn de un deposito gestionado por un notario. Esta
operativa consiste en lo siguiente; el comprador deposita el importe total en una cuenta
fiduciaria controlada por el notario en el momento del “signing” y este acto queda
formalizado a través de un acta notarial de depdsito, en la cual se plasman las
condiciones necesarias para liberar fondos. Esta facultad queda estipulada en el articulo

216 del Reglamento de la organizacién y régimen del Notariado:
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“Los notarios pueden recibir en deposito los objetos, valores, documentos y cantidades que se

les confien, bien como prenda de contratos, bien para su custodia.

La admision de depositos es voluntaria por parte del notario, quien podra imponer
condiciones al depositante, salvo que el depésito notarial se halle establecido en alguna ley,

’

en cuyo caso se estard a lo que en ella se disponga.’

Y prosigue,

“Cuando proceda la devolucion de un deposito se extenderd en la misma acta nota expresiva
de haberlo efectuado, firmada por la persona que haya impuesto el dep6sito o por quien traiga

de ella su derecho u ostente su representacion legal o voluntaria.

Cuando el deposito estuviese constituido bajo alguna condicién convenida con un tercero, el
notario no efectuara la devolucion mientras no se le acredite suficientemente el cumplimiento

de la condicion estipulada.

Este articulo describe el procedimiento que debe seguir el notario para poder devolver
un deposito gque se encuentra bajo su custodia, especificando las formalidad y limitaciones que
existiran segun las condiciones pactadas. Siempre se registrara la devolucion del depdsito en el
acta en la que originalmente se documenté dicho depésito, ademéas se deberd probar la
legitimidad de quien lo recibe. Ademas, cuando el depésito estuviese constituido bajo alguna
condicion convenida con un tercero solo se podra devolver tras el cumplimiento, esto hace

referencia a depdsitos realizados con clausulas condicionales, como la que nos atafie.

El criterio de liberacion se encuentra regulado en el articulo 217 del Reglamento de la

organizacion y Régimen del Notariado, referente a las actas y sefiala lo siguiente:

“Cuando los notarios aceptaren los depositos en metdlico, valores, efectos y documentos a los
que se refiere el articulo anterior, se extendera un acta que habran de firmar el depositante o
persona a su ruego, si no supiera o no pudiera firmar, y el notario. En dicha acta se
consignaran las condiciones propuestas por el notario y aceptadas por el depositante para la
constitucion y devolucion del depoésito, asi como también todo cuanto fuere preciso para la

identificacién del mismo.

Los depositos de los objetos en que fuese necesaria su identificacion se entregaran al notario,
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cerréndolos y sellandolos a su presencia en forma que ofrezca garantia de no ser abiertos.
Respecto de los depositos en efectivo a que se refiere este articulo, el notario no podra obtener
para si, el depositante o tercero rendimiento de las cantidades depositadas. A tal fin, debera
abrir una cuenta especifica no remunerada, sin que el notario pueda desempefiar funciones de

1

gestion respecto de dicho efectivo, cheque o fondos.’

Apreciamos distintas ventajas del deposito notarial, existe una neutralidad, actuando
el notario como un tercero imparcial que garantiza la proteccion de los fondos hasta que se
cumplan las obligaciones contractuales, ademéas de la seguridad juridica y transparencia que

confiere esta figura.

Si se acuerda, siempre dependiendo de la voluntad de las partes, un desembolso del

precio en diferido se puede recurrir al siguiente mecanismo garante:

e Escrow o deposito a terceros: El escrow o escrow account, de herencia anglosajona,
tiene su origen en las transacciones inmobiliarias en Estados Unidos®, consiste en una
cuenta de depdsitos en garantia. Se contrata a través de un contrato accesorio 0 una
clausula establecida en el contrato principal, en este caso el de compraventa de
participaciones y coopera en la ejecucion del contrato principal, asegurando su

cumplimiento para el momento en el que este sea exigible.

Es fundamental la figura del “escrow agent” que “es la tercera persona que, sin ser
parte o haber participado de la negociacion y desarrollo reglamentario de la relacion negocial,
y con independencia de la nota de ajenidad respecto de las partes contratantes, resulta llamado
por razén de la confianza otorgada (fiducia) para velar por los intereses de las partes en el buen
fin de la relacion negocial programada a través de la verificacion del exacto o regular
cumplimiento del contrato celebrado, o de algunas obligaciones 25 derivadas del mismo™ tal y
como establece el Tribunal Supremo en su sentencia 613/2014, de 24 de octubre, esta sentencia
demas determina cuales son sus elementos bésicos y cual es, a la vista de los mismos, su

régimen integrador y de aplicacién supletoria.

De esta manera, se consigue que este tercero independiente pueda asegurarse de que
se cumple lo establecido en el contrato o en la clausula de escrow sin que pueda llegar a

producirse una situacion de fraude o de incumplimiento por alguna de las partes. Esta relacion

3 Revista de Derecho Civil, vol. 111, nim. 4 (octubre-diciembre, 2016), Estudios, pp. 35-67
4 Sentencia del Tribunal Supremo, Sala primera de lo Civil, niim 613/2014, de 24 de octubre de 2014
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fiduciaria entre el Agente y las otras partes integrantes exige objetividad, los agentes cobraran

honorarios por estos servicios, los cuales variaran.

Sabemos entonces que el comprador o grantor, entrega, en este caso dinero a un
tercero o escrow holder, hasta que se cumpla cierta condicion o se produzca cierto evento
relativo al contrato de compraventa, todo esto para proteger los intereses de, en este caso, el
vendedor o grantee. Se hace hincapié en el requisito de ajenidad presente en el escrow holder,
sobre esta cuestion se pronuncia el Tribunal Supremo aclarando la necesidad de que intervenga
un tercero “ que sin ser parte o haber participado de la negociacion y desarrollo
reglamentario de la relacién negocial, y con independencia de la nota de ajenidad respecto de
las partes contratantes, resulta llamado por razén de la confianza otorgada (fiducia) para
velar por los intereses de las partes en el buen fin de la relacion negocial programada a través
de la verificacion del exacto o regular cumplimiento del contrato celebrado, o de algunas

obligaciones derivadas del mismo”.®

El proceso suele estructurarse de la siguiente forma; en primer lugar, se realiza un

acuerdo inicial, este seria el momento de creaciéon del Contrato de Escrow.

Serd un requisito esencial que exista un contrato principal completamente
perfeccionado y valido sobre el cual, las partes acuerdan las condiciones especificas que deben
cumplirse para liberar los fondos custodiados segln la libertad de pactos y la autonomia
contractual previstas en el Cédigo Civil (arts. 1.255 y 1.091 CC). Este documento podra ser

independiente al contrato principal o incluirse mediante una clausula en el contrato principal.

Cabe sefialar que, una vez efectuada la entrega al escrow holder, el grantor (comprador)
pierde todo control sobre el objeto entregado y no es posible revocar el escrow salvo que
concurra el consentimiento tanto del grantor (comprador) como del grantee (vendedor). El
escrow holder debe acatar las instrucciones que se le hayan proporcionado, una de las
obligaciones fundamentales sera la de realizar la entregar y liberar fondos al grantee (vendedor)
a medida que se vayan cumpliendo las condiciones o el evento en cuya consideracion se pactd

el escrow, lo que recibe el nombre de “second delivery”.

Un riesgo presente en esta operacion para las partes del negocio principal que deciden

5 Sentencia del Tribunal Supremo, Sala Primera de lo Civil, nim 4811/2014, n@ rec: 470/2013 de 2 de diciembre de
2015. ECLI:ES:TS:2014:4811 Ponente: Francisco Javier Ordufia Moreno.
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depositar en escrow, es el de la pérdida de la cosa en manos del escrow holder, y, sobre todo, el
riesgo de apropiacion de los fondos por aquel. ElI escrow holder que recibe dinero y esta
autorizado para conservarlo en una cuenta bancaria abierta a su nombre, muchas veces con sus
propios fondos. Para evitar esta problematica, en caso de incumplimiento de las instrucciones el

escrow holder respondera por los dafios causados y por cualquier pérdida que resulte de él.

Otra opcion posible es la de otorgamiento de poderes irrevocables, un mecanismo juridico que
ofrece una gran flexibilidad. EI comprador podria otorgar un poder irrevocable al vendedor para
que, en caso de que el vendedor cumpla con sus obligaciones y el comprador no, el vendedor

tenga la facultad de actuar en nombre y representacion del comprador para concluir la operacion

En definitiva, en las transacciones complejas de compraventa, la eleccion del mecanismo de
garantia adecuado para el desembolso del precio resulta crucial para proteger los intereses de las
partes y asegurar el cumplimiento de las obligaciones contractuales. Cada mecanismo, ya sea el
aval bancario a primer requerimiento, el depoésito notarial o el escrow, ofrece ventajas
especificas adaptadas a diferentes escenarios y grados de confianza entre comprador y

vendedor.

8. En caso de incumplimiento de Grupo Espafiola de Oficinas de su obligacién de
otorgarla documentacion correspondiente para la compraventa de las Sociedades
0, en su caso, los Edificios, ¢qué remedios tendria(n) la(s) parte(s) vendedora(s)

frente a la parte compradora?

Como bien sabemos, el contrato consta de tres elementos esenciales y, por tanto,
imprescindibles sin los cuales no puede subsistir, estos son: el consentimiento, el objeto y la
causa, articulo 1261 del Cddigo Civil. Respecto al primero, ambas partes deben haber
consentido libremente, respecto al objeto, el contrato debera de versar sobre un objeto licito,

posible y determinado, y finalmente, la causa debera ser licita y moralmente aceptable.

Para comenzar, es necesario resolver esta cuestion analizando el articulo 1.124 del
Cadigo Civil, clave en la regulacion de las obligaciones reciprocas, que hace referencia a la

accion de resolucion contractual por incumplimiento de contrato y estipula lo siguiente:

“La parte perjudicada podra escoger entre exigir el cumplimiento o la resolucion de la

obligacién, con el resarcimiento de dafios y abono de intereses en ambos casos. Ademas, si el
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perjudicado opta por exigir el cumplimiento, podra pedir la resolucién mas tarde si el

cumplimiento resulta imposible.”

De aqui extraemos que, sea quien sea la parte perjudicada, tanto comprador como
vendedor, se le permite optar entre el cumplimiento, lo que traduce en forzar a la otra parte a
cumplir lo pactado o a resolver, es decir, dar por terminado el contrato. En ambos casos se
podra reclamar dafios y perjuicios. También se entiende que, una vez se ha optado por el
cumplimiento, la parte perjudicada aun estd a tiempo de optar por la resolucion si existe

imposibilidad en el cumplimiento.

También deducimos que, la resolucion contractual por incumplimiento es una
potestad propia de los contratos de obligaciones reciprocas o sinalagmaéticas, ademas, dicha
facultad pertenece al acreedor, quien, en calidad de parte cumplidora, tiene derecho a exigir al

incumplidor.

La accién de resolucion por incumplimiento contractual es, tal y como sefiala
ALVAREZ VIGARAY <“el derecho de impugnacion del contrato bilateral, ejercitable por la
parte cumplidora, mediante demanda judicial o por declaracion dirigida a la otra parte y
encaminadas a producir la extincién (generalmente retroactiva) del contrato, por haber
desaparecido la composicion del interés inicial en el contrato, en virtud del incumplimiento
culpable de la otra parte”.® De la misma manera, DIEZ- PICAZO, en su obra “Fundamentos
de Derecho Civil Patrimonial”, considera que la accion resolutoria tiene como fundamento la
reciprocidad de las prestaciones en los contratos bilaterales y que opera para proteger a la

parte cumplidora frente al incumplimiento grave de la otra parte.

En el contexto de una compraventa como la que se analiza, cualquier incumplimiento
que pueda justificar una resolucion contractual debe valorarse atendiendo a ciertas
consideraciones que debemos tener en cuenta. En este sentido, el Tribunal Supremo ha
sentado doctrina con sentencias tales como la de 3 de julio de 19977, en la cual se asegura que
es de aplicacion el articulo 1.124 del Codigo Civil por “incidir en todas las obligaciones
reciprocas, en cuanto es implicito a las mismas y conforma facultad o derecho potestativo

que corresponde ejercitar al contratante cumplidor, frente al que resulta incumplidor ante

8 ALVAREZ VIGARAY, R., La resolucion de los contratos bilaterales por incumplimiento. 32 ed. Granada:
Editorial Comares, 2003, pagina 75 (ISBN 84-8444-6468).
7 Sentencia del Tribunal Supremo, Sala de lo Civil, 3 de julio de 1997, Recurso nim. 2247/1193, VILLAGOMEZ
RODIL, A., (Ponente), fundamento juridico n° 3.
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una situacion singular, para cancelar la relacion, poniendo término a la misma, tanto
atendiendo a lo pactado, como a lo previsto en la norma legal, al tratarse del licito ejercicio
del principio de autonomia negocial. De la mano de esta, otras resoluciones del alto tribunal
seflalan como naturaleza indiscutible de la resolucion la opcion del cumplidor de llevar a

cabo la accion®

La doctrina jurisprudencial ha precisado que para que se aplique se tienen que cumplir
tres requisitos: en primer lugar, la exigencia de un vinculo contractual reciproco y exigible, se
debe ademéas de poder demostrar mediante la aportacion del contrato de compraventa®. En
segundo lugar, debe existir reciprocidad en las prestaciones, a la compraventa seria por tanto
un contrato sinalagmatico, cumpliendo este requisito. En tercer lugar, debe haber
cumplimiento por parte de quien ejercita la accion y en contraposicion, incumplimiento grave

por parte del demandado, en este caso el comprador.

En cuanto al primer requisito (vinculo contractual reciproco y exigible) se le suma un
requisito adicional que es el de la vigencia, un contrato ya vencido, extinguido o consumado
no puede resolverse, en este sentido podemos mencionar la Sentencia del Tribunal Supremo
del 21 de abril de 2006 que distingue la accion de nulidad de la accién resolutiva y sefiala la
incompatibilidad de ambas pues, cito textualmente “la primea obedece a una causa
originaria y la segunda (en la perspectiva técnica; no siempre en la jurisprudencia) a una

causa sobrevenida’?

Respecto al segundo requisito (reciprocidad en las prestaciones), ya hemos sefialado
anteriormente que al estar ante una compraventa nos encontrabamos con un contrato
sinalagmatico, la clave aqui reside en la facultad probatoria. Esa reciprocidad a la que
hacemos mencion debe ser identificable, como indica la Sentencia del 18 de noviembre de
1994 “el articulo 1124 no ha de interpretarse de una manera automatica, sino en sentido
racional, l6gico y moral, de forma que no bastaria una infraccion, que en esta litis no
aparece clara, sino que requiere que el principio de reciprocidad esté perfectamente

caracterizado y que las prestaciones y contraprestaciones estén inequivocamente

8 Sentencia del Tribunal Supremo, Sala de lo Civil, 21 de febrero de 2007, Recurso nim. 824/2000, SALAS
CARCELLER, A., (Ponente), fundamento juridico n° 2.

9 Sentencia de 10 de diciembre de 1947, EDJ 588

10 Sentencia del Tribunal Supremo, Sala de lo Civil, 21 de abril de 2006, Recurso nim. 2579/1999, CORBAL
FERNANDEZ, J., (Ponente), fundamento juridico n° 3.
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definidas. "t

Por ultimo, para poder hablar de incumplimiento contractual debemos estar al
corriente de las obligaciones establecidas en el contrato de las partes. En una compraventa
sabemos que la parte vendedora se obliga a entregar una cosa a cambio de un precio. Es
preciso, entonces, determinar que la entrega de la documentacion constituye un elemento
esencial de lo que se considera el objeto principal del contrato, que es la transmision de la
propiedad de los bienes. Si el comprador no cumple con esta obligacién, imposibilita la

formalizacion de la transmision, frustrando asi el proposito mismo del contrato.

Conforme a la definicion de la accion resolutoria, articulo 1.124 del Cadigo Civil, uno
de los fundamentos para extinguir el contrato por incumplimiento es que desaparezca la
composicién del interés inicial que llevo a las partes a celebrar el contrato en un primer
momento, con el incumplimiento de esta obligacion por parte del comprador esta
desaparicion queda reflejada.

En este sentido la jurisprudencia se ha pronunciado sobre la idea de que el
comportamiento incumplidor grave es aquel que recae sobre la esencia de lo pactado, y que
tiene tal indole que impide el fin normal del contrato, frustrando las legitimas aspiraciones de

la parte que insta la resolucion.

Dicho de otra forma, la frustracion del fin del contrato es un resultado que se suele
exigir para que el incumplimiento pueda ser considerado como grave a efectos de amparar la
resolucion, segun la Sentencia del Tribunal Supremo 824/2022, de 2 de noviembre de 2022,

que sefala lo siguiente:

“Para que un incumplimiento tenga fuerza resolutoria ha de ser esencial (sentencias de 5 de
abril de 2006, 300/2009, de 19 de mayo, entre otras). Caracter esencial que tendra el
incumplimiento cuando esa haya sido la voluntad, expresada o implicita, de las partes
contratantes, a quienes corresponde crear la lex privata por la que quieren regular su

relacion juridica.

También tiene la condicion de incumplimiento esencial aquel que sea intencional y haga

11 Sentencia del Tribunal Supremo, Sala de lo Civil, 18 de noviembre de 1994, Recurso nim. 1954/1991, SANTOS
BRIZ, J., (Ponente), fundamento juridico n® 4.
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pensar a la otra parte que no puede esperar razonablemente un cumplimiento futuro de quien

se comporta de ese modo (sentencia de 10 de octubre de 2005).

Y también es esencial el incumplimiento que, con independencia de la entidad de la
obligacion incumplida, produzca la consecuencia de privar sustancialmente al contratante
perjudicado de lo que tenia derecho a esperar de acuerdo con el contrato, siendo ello

previsible para el incumplidor (sentencia de 5 de abril de 2006)."*?

Adicionalmente, debe haber un cumplimiento por parte de quién ejercita esta accion
resolutoria, en este sentido tenemos la Sentencia del Tribunal Supremo de 10 de diciembre de
2009'2. Si bien es cierto que existe una excepcion a este requisito, si su incumplimiento ha
sido motivado por el incumplimiento de la otra parte, tal y como constata la Sentencia del
Tribunal Supremo del 24 de octubre de 2008.1

El caracter liberatorio de esta accion nos lleva también a un efecto retroactivo, el fin
es situar a los contratantes en la circunstancia en la que se hallarian si nunca se hubiera
llevado a cabo el contrato, esto estd intrinsicamente ligado con la capacidad de solicitar
indemnizacion de dafios y perjuicios generados por el incumplimiento, asi como al articulo
1101 del Cédigo Civil:

“quedan sujetos a la indemnizacion de los dafios y perjuicios causados los que en el
cumplimiento de sus obligaciones incurrieren en dolo, negligencia o morosidad, y los que de

cualquier modo contravinieren al tenor de aquéllas™.

9. ¢ Qué penalizaciones seria razonable que Grupo Espafiola de Oficinas exigiera a
la(s) parte(s) vendedora(s) para incluir en el Contrato Privado de Compraventa a
los efectosde resarcir los dafios en que incurra en caso de la no finalizacion de la
promocion de los Edificios por la(s) parte(s) vendedora(s) en el plazo acordado
de dieciocho (18) meses? ¢Y para el caso de no comparecencia de la(s) parte(s)
vendedora(s) para la transmision de las Sociedades o los Edificios una vez

finalizada la promocion de los Edificios?

12 Sentencia del Tribunal Supremo, Sala Primera, de lo Civil, 824/2022, de 23 de noviembre. Rec: 984/2019.
13 Sentencia del Tribunal Supremo, Sala de lo Civil, 10 de diciembre de 2009, Rec. Nim. 1232/2005,
O'CALLAGHAN MUNOZ, X., (Ponente)..
14 1Sentencia del Tribunal Supremo, Sala de lo Civil, 24 de octubre de 2008, Rec. Nim. 2465/2002, AUGER
LINAN, C., (Ponente) fundamento juridico n° 2 y 3.
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La no finalizacién de la promocion de los Edificios por parte de la parte compradora
en el plazo acordado supondria un incumplimiento que debemos tener previsto en el Contrato
de Compraventa, bien con la intencion de asegurar el cumplimiento de la obligacion principal
0 bien como castigo por ese incumplimiento o en este caso, cumplimiento irregular, pues que
la parte vendedora no haya finalizado la promocion de los Edificios en plazo, no quiere decir

que no lo vaya a finalizar en un futuro.

En escenarios como este, comunmente se recurre a la redaccion de una clausula penal en
el Contrato, y aunque el Codigo Civil no nos da una definicion exacta, la Sentencia del Tribunal
del 25 de enero de 2008 se pronuncia respecto a la naturaleza de la clausula penal definiéndola
“como promesa accesoria y condicionada que se incorpora a una obligacion principal, con
doble funcién reparadora y punitiva, en cuanto no sélo procura la indemnizacién en realidad
procedente, sino que la vuelve mas gravosa para el deudor y establece ademas un régimen de

privilegio a favor del acreedor”*®

Los caracteres que se le atribuyen son: accesoriedad y subsidiariedad, pues se precisa
incumplimiento para exigirse. Ademas, presenta una indudable funcién de garantia- incluso
punitiva en determinados casos- y liquidadora, pues los efectos que produce son el
cumplimiento forzoso y el resarcimiento del dafio causado mediante la indemnizacion por dafios

y perjuicios, establecida en el articulo 1.101 del Caédigo Civil.

Es crucial discernir los distintos tipos de clausulas penales, sera elegida de forma
negocial, de nuevo se atiende a la libertad de pactos y a la autonomia de voluntad. Tenemos la
clausula penal sustitutiva, la méas utilizada que encuentra su fundamento en el articulo 1.152 del
Cadigo Civil:

“En las obligaciones con clausula penal, la pena sustituird a la indemnizacion de daiios y al
abono de intereses en caso de falta de cumplimiento, si otra cosa no se hubiere pactado. S6lo
podra hacerse efectiva la pena cuando ésta fuere exigible conforme a las disposiciones del

presente Codigo.”

Aqui, la pena sustituye los dafios, es la formula mas utilizada. El incumplimiento o

cumplimiento regular desencadenaria una obligacion de indemnizacién por dafios y perjuicios,

15 Sentencia de Tribunal Supremo, Sala primera de lo Civil, nim 39/2008, de 25 de enero de 2008
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que seria el monto equivalente al valor de la obligacion principal mas una cantidad resarcitoria

del dafio causado por el incumplimiento o cumplimiento irregular al acreedor.

Después tenemos lo que es considerado por la doctrina como la verdadera clausula
penal, que es la pena cumulativa, ante el incumplimiento o cumplimiento irregular el acreedor,
en nuestro caso, la parte compradora puede exigir, no solo la clausula penal pactada, sino
también el cumplimiento forzoso o la indemnizacion por dafios y perjuicios. De acuerdo con el
articulo 1.153 estad clausula para poder ejercitarla debera estar expresamente plasmada en el

contrato.

“Tampoco el acreedor podrad exigir conjuntamente el cumplimiento de la obligacion y la

1

satisfaccion de la pena, sin que esta facultad le haya sido claramente otorgada.’

Podemos afirmar que de no pactarse nada, la clausula penal sera sustitutiva. También
existe la pena facultativa, donde se le concede al deudor, parte vendedora en nuestro caso, la

facultad de decidir entre pagar la pena establecida o cumplir.

Finalmente, tenemos la pena moratoria, la que aplica a nuestro caso concreto, sin una
regulacion expresa en el Codigo Civil, este tipo se pena se vuelve exigible en caso de que el
vendedor no cumpla su obligacion en tiempo oportuno, se articula de tal forma en la que el
deudor incurre automaticamente en mora habiendo expirado el plazo establecido. Si hablamos
de un retraso imputable al deudor o producido por circunstancias fortuitas dependera de lo que

se pacte en el Contrato de Compraventa.

Normalmente se suele tratar la clausula moratoria como sustitutiva, por lo tanto, el
acreedor, la parte compradora, no debera probar los dafios y perjuicios que le haya causado la
parte vendedora con su retraso. Si bien es cierto, que esta clausula también puede ser
cumulativo, pues gque se haya reclamado esta pena (que sustituye los dafios y perjuicios) no
impide que en otro momento pueda exigirse el cumplimiento forzoso o los dafios y perjuicios si

la parte vendedora excede del retraso y no llega nunca a cumplir su obligacién.
Se puede pactar una cuantia fija por dia, semana... de retraso, o progresiva, lo que

implica que, a partir de un cierto periodo de retraso, la suma adeudada como penalizacion por

mora aumente gradualmente.
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El establecimiento de esta clausula viene regido por una serie de requisitos que le
otorgaran validez, el primero es la existencia de una obligacion principal valida, pues la clausula
como hemos dicho anteriormente presenta un caracter accesorio. El segundo es la capacidad
para obligarse a la prestacion en que consiste la pena, al igual que la ausencia de vicios en el
consentimiento. Finalmente, aunque rige la libertad de forma, algunos autores defienden que se

establezca con posterioridad a la obligacion principal.

En caso de no comparecer la parte vendedora, aqui sigue existiendo un cumplimiento
irregular, incluso un inminente incumplimiento definitivo. Lo &éptimo ser4 optar por la
aplicacion de la clausula cumulativa, asi la parte compradora puede exigir, no solo la clausula
penal pactada, sino también el cumplimiento forzoso o la indemnizacion por dafios y perjuicios.
Hay que tener en cuenta que esta clausula debe estar expresamente estipulada en el Contrato de

Compraventa.

Otra penalizacién a la que se puede recurrir es al ajuste de precio. La determinacion de
mecanismos de ajuste tiene gran relevancia en la fase negocial del proceso de compraventa de
empresas y debe reflejarse en el contrato, se puede afiadir una Clausula de Ajuste de Precio
Post-Closing, las partes establecerdn un precio preliminar y un precio definitivo. Este

mecanismo es acumulable y totalmente compatible con las clausulas penales.

10. El cliente nos traslada que ha llegado a sus oidos que una de las fincas registrales
sobrelas que se construird uno de los edificios tiene una anotacién preventiva de
embargo. Aunque cree que la deuda esta liquidada, quiere saber si se podria
cancelar dicha anotacion y en su caso que procedimiento habria de seguirse y

gué valoracion econémica tendria.

En primer lugar, como se ha reiterado a lo largo del presente documento, es de suma
importancia realizar con cautela la Due Diligence en el seno de la operacion de M&A. En este
caso, ya se trate de la compraventa directa de los edificios o, por el contrario, de la
compraventa de las participaciones sociales de las Sociedades titulares de los mismos, es
fundamental comprobar la ausencia o existencia de cargas sobre las fincas registrales donde se

construyen.

El hecho de que exista una anotacion preventiva de embargo quiere decir,
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necesariamente, o bien que la vendedora ha sido condenada al pago de una deuda en un
procedimiento judicial, o bien que se ha estimado dicha medida cautelar y esti pendiente de
que un Juzgado se pronuncie sobre la procedencia o no de la condena. Asi, lo ideal seria tener
el conocimiento de si la Vendedora ha sido condenada y la deuda ha sido abonada o, por el

contrario, sigue pendiente , y por tanto, la anotacion preventiva de embargo en vigor.

La operativa comun ante este tipo de situaciones es que el vendedor se encargue de
cancelar las cargas que pesen sobre la cosa que va a transmitirse. De hecho, es crucial que en el
Contrato Privado de Compraventa se afiada una clausula en la cual el Vendedor se obligue a
transmitir al Comprador la cosa libre de cargas. Por tanto, en caso de que la transmision se
produzca figurando una anotacién preventiva de embargo sobre una de las fincas registrales,

podria considerarse un incumplimiento contractual.

En tal sentido, teniendo las sospechas de no se han cancelado ciertas cargas —a pesar
de constar en el Contrato Privado de Compraventa— hay que solicitar al Vendedor toda la
informacion relativa al procedimiento judicial del que proviene dicha anotacion preventiva

sobre la Finca Registral.

Al hilo de lo anterior, como se ha adelantado, hay varias situaciones posibles, ante las que se

proponen a continuacion, las siguientes soluciones:

1. La Vendedora ha sido condenada en un procedimiento judicial declarativo y en el

procedimiento ejecutivo posterior

En la presente situacién, la primera gestion a llevar a cabo es llamar al Vendedor y
pedirle toda la informacion relativa al procedimiento judicial. En tanto el Contrato Privado de
Compraventa —formalizado post Due Diligence— habrd de recoger la obligacion de

colaboracion del Vendedor, esto no deberia suponer un problema.

Una vez hayamos revisado toda la documentacion del procedimiento y hayamos
comprobado que, en su caso, la deuda esta pagada, lo procedente seria pedir al Vendedor que
solicitara una nueva Nota Simple al Registro de la Propiedad donde estuviera inscrita la Finca
Registral. Asi, comprobaremos si la anotacion preventiva de embargo sigue constando sobre la

Finca Registral, 0 no.
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Si se diera el caso de que la anotacién preventiva de embargo siguiera constando en la
Nota Simple del Registro de la Propiedad, se abre la via a que estemos ante 2 situaciones:

- Que, en el procedimiento judicial, el propio Juzgado —y concretamente el Letrado de la
Administracion de Justicia— no hubiera librado Mandamiento de la resolucion que pone
fin al procedimiento al Registro de la Propiedad donde estuviera registrada la fincal®.
Un Mandamiento es, tal y como dispone el articulo 149 de la Ley de Enjuiciamiento
Civil, un acto procesal de comunicacion para ordenar el libramiento de certificaciones
o0 testimonios y la préctica de cualquier actuacion cuya ejecucién corresponda, entre
otros, a los Registradores de la Propiedad. En este caso, la cancelacion de la anotacion

preventiva del embargo le corresponde al Registrador de la Propiedad.

Asi, entra en juego la figura del procurador, que sera el encargado de solicitar al
Juzgado que se libre Mandamiento al Registro de la Propiedad para que procedan a la
cancelacion del embargo.

- Que, habiendo librado el Letrado de la Administracion de Justicia el Mandamiento al

Registro de la Propiedad, el mismo no hubiera sido tramitado.

En este caso, entra en juego la figura del procurador, que es el encargado de tramitar el
mandamiento de la resolucion que pone fin al procedimiento judicial (o cancela la anotacion
preventiva de embargo) en el Registro de la Propiedad pertinente, tal y como se ha sefialado

anteriormente.

Si la deuda no estuviera pagada, habria que instar al Vendedor a que lo hiciera; y ello
en virtud de la Clausula del Contrato Privado de Compraventa que le obliga a que la cosa
habréa de estar libre de cargas en el momento del otorgamiento de la escritura de compraventa.
En caso de que no quisiera/pudiera afrontar el pago, puede hacerse un ajuste al alza en el
precio de la compraventa en la cantidad que se acuerde (lo l6gico seria que fuera por la
cantidad de la ejecucion). Toda vez la deuda esté saldada, la operativa seria idéntica a la

sefialada anteriormente.

16 Es importante sefialar que segln lo dispuesto en el articulo 84 del Decreto de 8 de febrero de 1946 por el que se
aprueba la nueva redaccion oficial de la Ley Hipotecaria “ser4 competente para ordenar la cancelacién de una
anotacion preventiva o su conversion en inscripcion definitiva el Juez o Tribunal que la haya mandado hacer o
aquel a quien haya correspondido legalmente el conocimiento del negocio que dio lugar a ella.”
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2. La Vendedora ha sido condenada en un procedimiento judicial declarativo y aln

se esta tramitando el procedimiento ejecutivo posterior

En este caso, lo mas operativo en caso de que se quisiera seguir adelante con la
operacion, seria afiadir al clausulado del Contrato Privado de Compraventa las siguientes

apreciaciones:

-En caso de que el procedimiento de ejecucion finalice antes del momento de
otorgamiento de la escritura, el Vendedor ha de comprometerse a la cancelacion de
las cargas que correspondan —siguiendo la operativa sefialada en el apartado 1—.

- En caso de que el procedimiento de ejecucion no terminara antes del otorgamiento de
la escritura y, por lo tanto, la carga persistiera tras la entrega de la cosa, las partes se
comprometen a realizar un ajuste del precio de compraventa. Dicho ajuste
consistira en un aumento del precio por el importe de la ejecucion (principal,
intereses y costas). Asi, en el momento en el que se despache ejecucion y finalice el
procedimiento se pueda proceder, del modo detallado en el apartado 1, a la

cancelacion de la anotacion preventiva del embargo.

3. La anotacién preventiva de embargo es una medida cautelar en el seno de un

procedimiento judicial declarativo

a. El procedimiento declarativo atin esta dirimiéndose:

En este caso, habria que esperar a que se dictara resolucién en el procedimiento. En caso de
que fuera condenada, habria que proceder segun lo dispuesto en el apartado 2.

b. Se ha condenado a la Vendedora en el procedimiento declarativo vy se esté

tramitando el procedimiento ejecutivo posterior:

En este supuesto, habria que proceder exactamente igual que en el apartado 2 de esta cuestion.
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11.  ¢Podria el procurador realizar dichos tramites?

Tal y como se ha detallado en la pregunta anterior, no solo es que pueda realizar los
tramites, sino que, en la practica de la abogacia, es quien los suele hacer. Cabe sefialar que hay

cierto caracter facultativo y que el abogado también podra realizar dichos tramites.

Asi, en el proceso de cancelar una anotacion preventiva de embargo teniendo una
resolucion judicial que asi lo ordena, el procurador comunmente los realizard. Recordemos de

nuevo cuales son esos tramites:

- Solicitar al Juzgado que ordend la anotacidén preventiva del embargo que libre
Mandamiento al Registro de la Propiedad de la resolucion que ordena cancelarla, y
- Tramitar en el Registro de la Propiedad la inscripcion de dicho Mandamiento para que

el Registrador proceda a la cancelacion de la anotacion preventiva de embargo.
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IV. CONCLUSIONES

En el presente estudio se han analizado las implicaciones juridicas, contractuales y
fiscales de la operacion de compraventa propuesta, proporcionando una guia completa para el
Grupo Espafiola de Oficinas. Se concluye que la eleccion entre la compraventa de
participaciones sociales (“share deal”) y la compraventa directa de los edificios (“asset deal”)
requiere un analisis estratégico, ademas de presentar cada una sus peculiaridades. Mientras que
la adquisicién de participaciones simplifica la transferencia y asegura la continuidad juridica,
conlleva riesgos asociados a pasivos ocultos. En contraposicion, la compraventa de activos

minimiza estos riesgos, aunque incrementa la complejidad operativa.

La documentacion esencial varia segun el tipo de transaccion. En la compraventa de
sociedades, la due diligence es crucial para evaluar aspectos corporativos, financieros y fiscales.
En la compraventa de activos, el enfoque debe estar en las cargas y gravdmenes, las licencias y
el cumplimiento urbanistico. Ademas, la determinacién del precio exige criterios claros:
valoracién patrimonial neta para participaciones sociales y valor de mercado para activos. La
incorporacion de mecanismos de ajuste y garantias contractuales resulta indispensable para

mitigar riesgos.

El cumplimiento de hitos legales, como la finalizacion de la promocién, la obtencién de
licencias y la entrega de inmuebles libres de cargas, es fundamental para la ejecucidn exitosa del
contrato. Ante posibles incumplimientos, el marco juridico permite optar por la resolucion del
contrato o exigir su cumplimiento, acompafiado de indemnizaciones por dafios. Clausulas

penales y garantias como avales o cuentas escrow refuerzan la proteccion de las partes.
En sintesis, la operacién, aunque compleja, puede ejecutarse con éxito mediante una

planificacién adecuada, una due diligence rigurosa y una gestién eficiente de los riesgos,

asegurando asi el cumplimiento de los objetivos del Grupo Espafiola de Oficinas.
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